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RESUMEN:

La empresa de alta tecnolog(a est6 jugando un papel cadavez m5s preponderante en la
economia, constituyendo una fuente generadora de activos intangibles de gran valor,
que tienen una marcada representatividad dentro del total de los activos de esas
empresas. En Cuba las empresas del sector biotecnol6gico son exponentes de la
empresa de alta tecnologia gener6ndose una riqueza intangible que en el contexto de la
globalizaci6n en que tiene lugar se expone constantemente al intercambio con el
exterior. De aqui la necesidad de profundizar en los aspectos te6ricos de la negociaci6n
de los productos biotecnol6gicos y los intdngibles que estos tienen asociados, de disefrar
herramientas que faciliten una correcta negociaci6n de los mismos.

Sobre la base del an6lisis documental y el intercambio con expertos se realiza un
diagn6stico del tratamiento que reciben los intangibles en las negociaciones que tienen
lugar en BioCubaFarma, identific6ndose la ausencia de un m6todo de cSlculo
estandarizado y de una guia parala preparaci6n de negociaciones adem6s de que existe
falta de cultura comercial en aspectos relacionados con la negociaci6n de intangibles
siendo el objetivo general de esta investigaci6n, el diseffo de una metodologia para la
negociaci6n y valorizaci6n de los intangibles, para cuyo cumplimiento se realiz6 una
revisi6n bibliogr6fica, que aport6 los fundamentos te6ricos necesarios para diseffar la
misma. En la metodologia se establecen los pasos a seguir durante la preparaci6n de la
negociaci6n, se recomienda el m6todo de ciilculo a utilizar y los factores y coeficientes
necesarios para separar los intangibles, proponidndose los rangos de valores en que
pueden moverse los pagos tanto pre-comerciales como en la etapa de explotaci6n
comercial.
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Introducci6n

Desde finales del siglo XX las industrias que han pasado a ocupar el centro de la
economia, son aquellas en cuyo negocio el conocimiento es considerado como el factor
de producci6n principal, siendo uno de los rangos distintivos de la Economia del
Conocimiento el sugimiento de la empresa de alta tecnologia que al igual que otras
empresas es creadora de riqueza pero en este caso los productos y servicios que se

generan tienen un valor afiadido por el conocimiento. La empresa biotecnol6gica ha
sido exponente de la empresa de alta tecnologfa a nivel mundial.
La din6mica que impone el proceso de globalizaci6n, el incremento de las fusiones y
adquisiciones de empresas farmac6uticas y biotecnol6gicas y la velocidad de las
innovaciones cientfficas y tecnol6gicas, han obligado a profundizar en c6mo valorizar
correctamente y c6mo negociar los bienes intangibles que generan estas empresas.
Existen diversos m6todos para la valorizaci6n del intangible y tambidn existen varias

gufas que contemplan la negociaci6n de estos activos. Entre estas se pueden mencionar:
La Guia para el Empresariado de la Biotecnologia de Peter Kolchinsky, la Guia para el
Bioemprendedor de BioSerentia, la Guia para los Usuarios de Carolina, de la
Universidad de Carolina del Norte y 6l libro de Richard Razgaitis, Negociaci6n y
Evaluaci6n de Tecnologias, que aborda conceptos y mdtodos de ciilculo ftiles para
negociar el intangible. Durante la investigaci6n se consultaron estas guias
identific6ndose ventajas y desventajas de cada una y de forma general se puede plantear
que ninguna constituye una herramienta metodol6gica pata la valorizaci6n y
negociaci6n de intangibles.
En Cuba el sector biotecnol6gico constituye una importante fuente generadora de

intangibles de gran valor que en el contexto de la globalizaci6n est6 constantemente expuesto
al intercambio con el exterior, de aqui la necesidad de que el personal que lleva a cabo las

negociaciones profundice en las particularidades de la negociaci6n de los productos
biotecnol6gicos. Como parte de la investigaci6n se realiz6 un diagn6stico sobre el estado de las

negociaciones con intangibles en BioCubaFarma y se evidencia la necesidad de resolver la
siguiente interrogante 6C6mo negociar de forma homog6nea los activos intangibles de

los productos de la biotecnologia en Cuba?

La negociacirin de intangibles en el sector biotecnol6gico



La evoluci6n de la negociaci6n de los activos intangibles ha estado marcada por los
procesos de fusiones y adquisiciones de empresas que son en esencialmente
negociaciones de intangibles, en los que al principio los intangibles se negociaban a

buena voluntad como un todo, sin ser identificados o separados. En el presente algunos
intangibles son identificados pero la mayoria continria negoci6ndose como un todo, por
lo que constituye un reto avanzar en la separaci6n de estos activos y que solo una
pequeffa parte de los mismos se negocie a buena voluntad.
En la literatura pueden encontrarse mriltiples m6todos de c6lculo para valorar
intangibles, el m6todo basado en el valor del mercado, el mdtodo basado en el costo, la
regla del 25o/o. En las evaluaciones de proyectos biotecnol6gicos segrin BioSerentia
(BioSerentia,2010) y Verdovoto (Verdovoto, 2010) los mdtodos m6s usados son el
mdtodo de comparables, los flujos de caja descontados (FCD) y las opciones reales.
Para el c6lculo del valor de la marca se pueden mencionar los m6todos basados en los
ingresos (Fern6ndez, 2007 ).
En la biotecnologfa y la industria farmacdutica hay estimaciones profesionales para los
riesgos asociados a las etapas del desarrollo de las tecnologias y los proyectos. Ejemplo
de estas estimaciones son las realizadas por los autores Olga Spasic, Jeffrey Stewart y
Peter Kolchinsky que se tienen en cuenta parala determinaci6n de un VAN ajustado a
riesgo. En cuanto a los pagos por intangibles tanto en etapa pre-comercial como durante
la realizaci6n comercial Steve Poile y Susan Elvidge en su obra Negocios de

Descubrimientos y de Proyectos de Investigaci6n en Etapas Tempranas" aportan
resultados estadisticos que son referentes para determinar los porcientos de regalias y
los rangos de valores en pueden moverse los pagos pre-comerciales.
Sobre la base de la fundamentaci6n te6rica que aportan los autores consultados se

seleccionan los mdtodos a :utilizar para la valorizaci6n de los intangibles y se realizan
an6lisis que contribuyen a determinar las tasas y coeficientes que permiten separar
varios intangibles de un mismo proyecto.

Diagn6stico de la situaci6n actual de la negociacir6n de intangibles en
BioCubaFarma.

Para diagnosticar la situaci6n actual de la negociaci6n de intangibles en BioCubaFarma,

se caracterizan las negociaciones con irltangibles en el sector de la biotecnologia, se

analiza una muestra de negociaciones realizadas en las mayores empresas de la
organizaci6n y se aplica el mdtodo Delphi de criterio de expertos realizdndose

tormentas de ideas durante los mfltiples intercambios sostenidos con los expertos.

Como resultado se identificaron aspectos negativos y positivos relacionados con las

negociaciones de activos intangibles en el sector, siendo los aspectos negativos: no

todas las empresas tienen en cuenta los activos intangibles en el proceso negociador, no

existe una metodologfa para la valorizaci6n de los activos intangibles a nivel de la
OSDE BioCubaFarma, no en todos los centros se diferencian o se separan los

intangibles involucrados en un producto objeto de negociaci6n, no se explota lo
suficiente la obtenci6n de ingresos a travds de la negociaci6n de los intangibles, los

est6ndares productivos, clinicos y regulatorios en que se desarrollan los proyectos de

I+D est6n por debajo de los est5ndares europeos y de EEUU, lo que disminuye el valor
de los proyectos, efecto negativo del bloqueo en las negociaciones de intangibles.



Con la observancia de los datos recopilados en la muestra de negociaciones analizada,
se pudieron resumir los rangos de valores en que se mueven tanto los pagos pre-
comerciales como las regalfas sobre las ventas en BioCubaFarmay compararlos con los
rangos de las negociaciones internacionales estudiadas.
Teniendo en cuenta los resultado del diagn6stico se propone el diseflo de una
metodologia para la negociaci6n y valorizaci6n de los activos intangibles, que
establezca un mdtodo de c6lculo uniforme y los pasos a seguir durante las etapas de la
negociaci6n, con el objetivo de que los centros dispongan de una herramienta
metodol6gica que permita sistematizar la negociaci6n de intangibles.

Diseflo de una metodologia para preparar la negociaci6n de los activos intangibles
asociados a un proyecto o producto biotecnol6gico

Del universo de activos intangibles que se generan en la industria biotecnol6gica, se

diseffa una metodologia para la preparaci6n de la negociaci6n de productos
biotecnol6gicos que tienen asociados los intangibles proyectos de I+D en etapas

tempranas, marcas, tecnologias y patentes, tom6ndose como punto de partida las etapas

que conforman el proceso negociador. Esta metodologia se corresponde con la
secuencia de la etapa de preparaci6n de la negociaci6n expuesta en este trabajo,
profundiz6ndose en lavalorizaci6n y negociaci6n del intangible. Los pasos a seguir se

muestran en la siguiente figura:
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Se fundamenta te6ricamente y se explica cada uno de los pasos que conforman la
secuencia. En la valorizaci6n de los intangibles se detalla como determinar cada

elemento. Para determinar el precio de un producto novedoso con fortaleza de patente,

no se tiene en cuenta el costo de venta del mismo, sino lo que el mercado estd dispuesto

a pagar por 6l por lo que se tipifican 4 situaciones caracteristicas de los productos

biotecnol6gicos y se propone como calcular el precio en cada una. Por ejemplo para los

productos nuevos para una enfermedad para la que no existen medicamentos

alternativos se propone tomar como referencia lo que cuesta el tratamiento que se ha

aplicado hasta ese momento para esa enfermedad ajust6ndolo en dependencia de las



fortalezasydebilidadesdelnuevoproducto.Serealizanestudiosdef6rmaco-economia
siesunproductoirnicoparaenfermedadesparalasquenoexisteterapiaalternativao
lienzos estratdgicos .i .*irt"n terapias alternativas' Para las situaciones tipificadas se

proponen los porcientos de penetraci6n del mercado autilizat para proyectar las ventas'

Considerandoqueunapatentegarantizalaprotecci6ndeunrezultadodeinvestigaci6n
durante20aflos,quelosresultadossepatentanenlasetapasinicialesdeldesarrollode
unproductoyqueeldesanollodemoraalrededordel0afios'seproponeunhorizonte
temporaldel0aflosparahacerelflujodecaja.Paraelc6lculodelVANseaplicauna
tasadedescuentodel15%paraproductosnovedososyproyectosenetapasmadurasy
del18%paraproyectosenetapastempranasdeldesarrollo.UnavezcalculadoelVAN
tradicional se aplican los porcientos de riesgo en el desarrollo clinico dados por la olga

Spasic para ajustar el vAN a riesgo. s" pioporr" combinar el mdtodo de los flujos de

cajadescontadosajustandoelVANariesgoyelm6tododelfactortecnol6gico,paralo
queserea|izanc6lculosyprecisionesquepermitendeterminarlosfactoresqueSe
aplicanpara|aseparaci6ndelvalordelosintangibles.ParaSeparallamarcaseaplicael
m6todo interbrand. tJna vezcalculado el valor del intangible se proponen los montos y

rangos de valores de los pagos atealizar'

Hacialaseparaci6nmayoritariadelosintangiblesylasistematicidaddesu
negociaci6n.

Lametodologiadisefladafacilitalanegociaci6ndelosactivosintangibles,yaque
establecelospasosaseguirdurante|apreparaci6ndelanegociaci6n,recomiendael
m6todo de c6lculo , tol l.urrros de valores en que pueden moverse los pagos pre-

comerciales, asi como los porcientos de regalias y el factor multiplicador alti|izar para

separar los intangibles de un mismo proy.Lo, elemento de suma importancia y utilidad

yaquelaseparaci6ndelintangiblemarcaunaimportantepautaenlanegociaci6nde
este.Noeslomismonegociaruntodo'abuenavoluntadquepodercontarconelvalor
diferenciadodecadaintangible.Adein6sseprecisanlosporcientosdepenetraci6n
inicialdelmercadoyrecomiendasobrequ6basecalcularlospreciosdelosproductos
biofarmac6uti"o,"ndiferentessituacionestipicasdeestosproductos.Debeseflalarse
quelasprecisionesexpuestasconstituyenaporteste6ricosdeestetrabajocuyanovedad
radica en el diseflo de la metodologia en si, ya que en toda la bibliografia revisada no se

encontr6untrabajoconesteenfoqueintegradordetodosloselementosatenerencuenta
tanto para valotizat, "Ou't 

el iniangible como para su negociaci6n'

Laherramientadisefiadafaci|itar|alasempresasdeBioCubaFarmavalorarynegociar
deformahomogdneaysistem6ticalosactivosintangiblesasociadosalosproductosy
proyectosnovedososdequedisponen.Teniendoencuentaquesetratadeuna
herramientaqueesgeneralizableydeampliaaplicaci6nenelsectorbiotecnol6gico
puede valorarse la ap-licabilidad de la misma en otras empresas cubanas generadoras de

bienesintangibles,adaptindolaalascaracteristicasdelsectororamaenqueSe
desemPeflen las emPresas'




